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Commentaire sur le marché

L'inflation aux Etats-Unis persiste et incite a la prudence. Néanmoins, le moral des inves-
tisseurs reste bon. Une fois de plus, les résultats des entreprises sont contrastés.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Stabilisation a un faible niveau
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Monsieur et Madame Suisse s'inquiétent de leur situa-
tion financiére. C'est ce que révele également I'indice
du climat de consommation du Secrétariat d'Etat a
I'économie (SECO), qui s'est établi a -42 points en fé-
vrier. Aprés sa chute de I'automne dernier, le baro-
meétre s'est donc stabilisé juste au-dessus du niveau
qu'il avait atteint au moment du déclenchement de la
pandémie de coronavirus (-47 points). Un examen du
passé permet d'étre prudemment optimiste. En effet,
un creux est généralement suivi d'une amélioration du
moral des consommateurs. La robustesse de I'écono-
mie et le reflux de I'inflation en Suisse plaident égale-
ment en ce sens.

GROS PLAN

Les Allemands adorent les vélos électriques
Selon les données de I'association allemande de I'in-
dustrie des deux roues (ZIV), le nombre de vélos élec-
triques vendus en Allemagne I'an dernier se chiffre a
2,1 millions dépassant pour la premiére fois les ventes
de vélos classiques (1,9 million).

LE PROGRAMME

Quatre, d'un coup d’un seul

La semaine prochaine auront lieu les réunions sur la
la politique monétaire de la Réserve fédérale améri-
caine (Fed), de la Bank of England (BoE), de la Bank
of Japan (BoJ) et de la Banque nationale suisse (BNS).

Résultats annuels mitigés: le Swiss Market Index (SMI) a évolué a la hausse pendant une
bonne partie de la semaine, alors que la saison des résultats s'achéve. Le bénéfice de I'assu-
reur-vie Swiss Life a cri de 8% I'an dernier pour atteindre 1,11 milliard de francs, mais les re-
venus issus de frais ont décu a cause de la retenue des marchés immobiliers. Les actionnaires
ont quand méme de quoi se réjouir: le dividende passe de 30 a 33 francs par action. Geberit,
le technicien sanitaire, entend verser un dividende en hausse de 10 centimes (12.70 francs
par action). En effet, il a augmenté son bénéfice d’exploitation (EBITDA) et sa marge malgré
la crise de la construction. En raison d'un effet fiscal, son bénéfice net a toutefois chuté de
12,6%. Swissquote a réalisé un bénéfice record. Son dividende devrait donc passer de 2.20 a
4.30 francs par action. Sandoz, le spécialiste des génériques, est en pleine croissance. Grace
a ses activités a forte marge avec les médicaments biosimilaires, il a réalisé un chiffre d'af-
faires d'USD 9,65 milliards, en hausse de 6% par rapport a 2023. Tecan, le fournisseur
d’équipements de laboratoire, a dépassé les prévisions au vu de ses bons résultats: il a lége-
rement amélioré sa marge et augmenté son bénéfice de bien 9%. Autoneum, sous-traitant
du marché automobile dont les volumes de production croissent, a également présenté des
résultats notables et de bonnes marges. Quant a Galenica, le groupe de santé, il profite de
I"évolution démographique. A moyen terme, il s'attend a une croissance annuelle de son
chiffre d'affaires entre 3 et 5%. Stadler Rail, le constructeur de trains, a annoncé un nouveau
record pour |'exercice écoulé, tant au niveau du bénéfice que du carnet de commandes, mais
la force du franc suisse lui donne du fil a retordre. Le fabricant de chaussures de course, On,
s'est aussi réjoui de la bonne marche des affaires, méme s'il n'a pas été en mesure de ré-
pondre aux attentes élevées des analystes: ses actions ont chuté de 19%. Meyer Burger, le
fabricant de modules solaires a Freiberg en Allemagne, il a fortement décu. En effet, il a es-
suyé une perte de prés de 292 millions de francs, I'an dernier. Par ailleurs, la production de
ses modules solaires a été arrétée mi-mars. Galderma, le producteur de soins de la peau, qui
entend entrer en bourse, verra ses actions négociées pour la premiére fois a la SIX Swiss Ex-
change le 22 mars a un prix d'émission entre 49 et 53 francs. Avec 40,5 millions de nou-
veaux titres, cela représente un volume de placement d’environ 2 milliards de francs.

Inflation américaine persistante: les prix a la consommation aux Etats-Unis ont augmenté
de 3,2% en février, contre 3,1% le mois précédent. En revanche, I'inflation sous-jacente, qui
est observée de prés par la Fed, la banque centrale, et qui exclut les prix volatils de I'énergie
et des denrées alimentaires, a légérement baissé, passant de 3,9 a 3,8%. Malgré des don-
nées sur I'inflation plus mauvaises que prévu, bon nombre d’investisseurs sont encore de
I"avis que les autorités monétaires américaines baisseront les taux directeurs pour la premiére
fois au mois de juin. Les marchés des actions ont donc réagi mardi, par des gains de cours.

Boeing poursuit son vol en descente: les mauvaises nouvelles concernant ce constructeur
d’avions américain arrivent en escadrille. Outre les récentes pannes, I'administration améri-
caine de l'aviation civile (FAA) vient de constater de nombreux défauts de production sur le
modéle 737 Max. Cela pése sur les actions qui ont chuté de plus de 8% rien que cette se-
maine. Depuis début janvier, elles ont fléchi de 30% environ. En revanche, Airbus, numéro
un mondial de I'aéronautique, a terminé I'année avec une croissance de 14% de ses titres. I
y a néanmoins une lueur d’'espoir pour Boeing qui a enregistré en février plus de commandes
que son concurrent européen.

L'industrie de la zone euro en recul: la récession arrive. Les impacts de la politique moné-
taire plus restrictive sont particuliérement visibles dans I'industrie. La production a fléchi de
3,2% en janvier de maniére surprenante par rapport au mois précédent. Sur I'année, cela re-
présente méme un recul de 6,7%.

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 Iégales 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 I'autorisation écrite de Raiffeisen Suisse.
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