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Commentaire sur le marcheée

Micron sort du lot avec de trés bons résultats trimestriels et des perspectives optimistes. Paralléle-
ment, |'évolution de Lindt & Spriingli et le report de plusieurs introductions en bourse montrent que
le moral des investisseuses et investisseurs s’effrite.

GRAPHIQUE DE LA SEMAINE

Un fossé énorme
Evolution du cours de I'action Nike par rapport au
S&P 500, en USD et indexé
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«Just do it», la devise mondialement connue du fabri-
cant d'articles de sport Nike vise a motiver les gens a
exercer une activité physique. Ce qui est beaucoup
moins motivant, en revanche, c'est |'évolution du
cours de I'action de I'entreprise. Alors que I'en-
semble du marché américain a plus que doublé de-
puis début 2021, les valeurs Nike se sont dépréciées
de plus de 70%. Les chiffres d"affaires sont en recul,
I'activité en Chine et les marges sont sous pression.
Le fait que Kylian Mbappé soit désormais sous con-
trat chez On n'a pas non plus aidé. Il faudra encore
du temps pour que la nouvelle stratégie porte ses
fruits. Mais comme on dit: la nuit est toujours plus
sombre avant I'aube, méme si les derniers résultats
ne le laissent pas entrevoir pour l'instant.

GROS PLAN

Des croisiéres qui ont le vent en poupe
L'organisateur de croisiéres, Carnival, a relevé ses
prévisions annuelles en raison de la forte demande.
Bien que les actions aient progressé de 13%, elles
restent en baisse de 18% par rapport au début de
I'année.

LE PROGRAMME

Climat de consommation en Suisse
Les données sur le moral des consommateurs en
Suisse seront publiées le 9 octobre.

Un bouclement trimestriel en demi-teinte: Le Swiss Market Index (SMI) termine la période en
baisse. Le fabricant de chocolat Lindt & Spriingli a choqué les investisseuses et investisseurs
cette semaine avec un avertissement portant sur la révision a la baisse des prévisions de crois-
sance de son chiffre d"affaires. Initialement estimées entre 4% a 6%, celles-ci sont désormais
comprises entre 0% et 2%. Ces nouvelles prévisions sont attribuables a la chaleur estivale, ainsi
qu’a la sensibilité croissante des consommatrices et consommateurs aux prix. Bien que I'en-
treprise ait maintenu ses perspectives a moyen terme, les actions de I’entreprise ont toutefois
chuté a leur plus bas niveau depuis plus de cing ans. Les investisseurs et investisseuses de la
banque privée Julius Baer respirent a nouveau. Aprés que la FINMA, I'autorité de surveillance
des marchés financiers, a déclaré que le traitement de la débacle de Signa était terminé, les
investisseuses et investisseurs ont porté les titres de la banque vers un plus haut historique.
La perspective d'un programme de rachat d’actions déja demandé a I'autorité de supervision
I'emporte sur le nouveau blame. L'entreprise biopharmaceutique Santhera a vu son chiffre
d’affaires plus que doubler au premier semestre, les revenus des licences et des paiements
d’étape ont méme plus que quadruplé. Malgré tout, elle enregistre une perte de 6,6 millions
de francs, a mettre en regard toutefois avec celle de I'exercice précédent (35,4 millions).

Regain d’optimisme pour I'économie suisse: Les économistes de I'institut KOF ont revu a la
hausse leurs prévisions de croissance du PIB suisse, de 0,8% a 1,9%. De plus, ses spécialistes s'at-
tendent a une croissance économique de 1,7% en 2027, ainsi qu’en 2028. Ces nouvelles pré-
visions se fondent sur les solides résultats du deuxiéme trimestre, attribuables en particulier a la
forte contribution des exportations pharmaceutiques. Chez Raiffeisen, nous avions déja relevé
nos prévisions conjoncturelles selon la méme logique. Nous tablons sur une croissance de 1,7%
en 2026. Pour 2027, nous sommes un peu plus prudents et tablons sur 1,3%. En outre, il n'y a
actuellement pas de raisons de s'inquiéter de I'inflation. En septembre, les prix se sont maintenus
par rapport au mois d'ao(t, et I'inflation s’est élevée a 1% par rapport a I'exercice précédent.

Micron donne le ton: Le bouclement trimestriel du fabricant de semi-conducteurs Mi-
cron Technology peut étre considéré comme un indicateur des tendances du secteur de I'in-
telligence artificielle (IA), d"une part, et des attentes des investisseuses et investisseurs,
d’autre part. Et Micron a réussi, et est méme parvenu a répondre a des attentes élevées.
Chiffre d'affaires, bénéfice et perspectives... Tous les indicateurs surpassent les prévisions
des analystes. Pourtant, I'action a stagné aprés la publication des résultats trimestriels, tra-
duisant cette attente non dite du marché que I'entreprise ferait mieux.

Introductions en bourse compromises: Ce n'est peut-étre pas grand-chose, mais c'est
qguand méme un signal: le fabricant d’anneaux connectés Oura a reporté son entrée en bourse,
en raison des incertitudes sur le marché des IPO. Au total, I'entreprise entendait lever jusqu’a
2,2 milliards de dollars, un modeste montant en comparaison avec ceux mis en jeu en pers-
pective de I'introduction en bourse des entreprises d'IA Anthropic et Open Al, qui attendent
plusieurs fois cette somme de la part des investisseuses et investisseurs. Il semble désormais
que l'argent ne coule plus aussi facilement. Le report des IPO de I'exploitant de centres de
calcul SB Energy et du groupe de technologie nucléaire Holtec va également dans ce sens.

L'économie américaine tourne a plein régime: Aux Etats-Unis, les consommatrices et
consommateurs font fi de I'inflation élevée, consomment courageusement et soutiennent
ainsi I'économie. Ainsi, la consommation privée a continué de progresser en ao(t. Reste a sa-
voir si cela va durer, d'autant plus que la confiance des consommatrices et consommateurs a
été mise a |'épreuve en septembre, en raison de la hausse des prix de I'énergie le mois der-
nier, laquelle pourrait inciter les ménages a moins dépenser en raison de la contraction de
leur revenu disponible. L'inflation, mesurée par I'indice PCE, s'est maintenue a 3,4% au cours
de la période, soit un niveau nettement supérieur a la marge de fluctuation de la Fed, mais
inférieur aux 3,7% attendus. Des lors, de nouvelles hausses de taux sont quasiment certaines
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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, auprés des Banques Raiffeisen (ci-aprés dénommées collectivement «Raiffeisen») ou sur raiffeisen.ch. Il est recommandé d'acheter des instruments financiers uniqguement
apreés avoir obtenu un conseil personnalisé et étudié les documents de vente juridiquement 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.

Le présent document ne constitue pas le résultat d’une analyse financiere. Les «Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiére» telles que définies par I'Association suisse des banquiers
(ASB) ne s’appliquent donc pas au présent document. Raiffeisen prend toutes les mesures raisonnables pour garantir la fiabilité des données et contenus présentés. Cependant, Raiffeisen ne garantit pas
I'actualité, I'exactitude ni I'exhaustivité des informations publiées dans le présent document et décline 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. Raiffeisen ne peut par ailleurs étre tenue responsable des pertes résultant des risques inhérents aux marchés financiers. Les avis exprimés
dans le présent document sont ceux de Raiffeisen au moment de la rédaction et peuvent changer a tout moment et sans préavis. Raiffeisen n’est pas tenue d'actualiser le présent document. Toute responsabilité
quant aux conséquences fiscales éventuelles en découlant est exclue. Il est interdit de reproduire et/ou diffuser le présent document en tout ou en partie sans |'autorisation écrite de Raiffeisen.
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