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Le dollar américain au-dessus de la barre de CHF 1.01

La baisse des prix du pétrole atteint des proportions historiques

Gros plan: coup de pouce de fin d'année pour le commerce de détail

Val. préc. Cons. Commentaire
-0,8% - Le rythme des exportations a baissé
0,5% 0,1% Economie US: bonne dynamique continue
-2,5% 0,7% Dans les fluctuations habituelles
La BCE s'essaie a la «normalisation»
Les bourses américaines sont fermées
52,0 - Stabilisation en vue
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Date Heure Pays  Evénement / Indicateur
20.11.  08:00 CH  Exportations, mom Oct
21.11. 16:00 US Indice principal Oct
21.11. 14:30 US  Nlles commandes de biens durables ~ Oct
22.11. ZE PV de la réunion de la BCE Oct
22.11. US  Thanksgiving
23.11.  10:00 ZE Flash PMI du secteur manufacturier Nov
23.11. «Black Friday»

Les marchés financiers étaient bien mouvementés ces derniers
jours. Apres le début de mois encourageant, les actions ont en-
registré de nouvelles pertes de cours en maints endroits notam-
ment a la bourse US Nasdaq pour les valeurs technologiques. Les
sous-traitants d'Apple annoncant des commandes en baisse, le
fabricant de I'iPhone s'est trouvé sous haute pression. Les inves-
tisseurs redoutent un ralentissement notable du chiffre d'affaires
en termes de smartphone. Depuis début octobre, I'action
d'Apple a perdu 20% de sa valeur. Poids lourd du secteur, les
titres de la société ont largement contribué a la faiblesse du sec-
teur technologique ces derniers jours. Ce segment de placement
devrait se stabiliser les semaines a venir. En effet, la fin de saison
prometteuse présage une évolution positive de I'ensemble du
marché.

Le billet vert a, lui aussi, bien progressé ces derniéres semaines:
franchissant la parité CHF 1.01 momentanément, son plus haut
niveau depuis 18 mois. Dans I'ensemble, la paire USD/CHF a été
négociée dans une large fourchette entre CHF 0.93 et 1.03 ces
trois dernieres années et ne devrait pas en sortir de sit6t. En re-
gardant de plus pres, le mouvement haussier du dollar laisse en-
trevoir une légeére fatigue et donc une perte de vitesse. Il ne fau-
drait escompter une nouvelle appréciation notable du dollar que
si le différend autour du budget italien s'envenimait avec la Com-
mission européenne, ou si ces prochains mois, la Fed relevait les
taux directeurs plus vite que prévu par les acteurs du marché.
Mais de tels scénarios restent moins probables pour le moment.

La vigueur du dollar a récemment aussi impacté les matiéres pre-
mieres. En milieu de semaine, I'or notamment est retombé au-
dessous de la barre psychologiquement importante de USD
1'200. Toutefois, le cours du pétrole brut a fait la une dans la
presse avec sa chute supérieure a 25% en six semaines. Au vu
de la série négative de douze jours de négoce accusant des

Ventes records dans le commerce en ligne

pertes de cours, cette baisse a méme pris des proportions histo-
riques. Des inquiétudes concernant une demande de pétrole plus
faible, comme des volumes de production supérieurs aux prévi-
sions des pays producteurs les plus importants que sont |'Arabie
saoudite, la Russie et les USA, ont été avancées pour expliquer
I'effondrement des prix. Mais il est certain que cette situation fut
aussi renforcée par des facteurs techniques: les spéculateurs
ayant parié sur une hausse du cours du pétrole ou les banques
ayant proposé des opérations de couverture aux sociétés pétro-
lieres ont fini par se positionner comme vendeurs sur le marché
a terme. La reprise économique mondiale devant rester intacte
en 2019, nous estimons limité le risque de baisse du pétrole par
la suite. Nous nous attendons a une stabilisation au niveau actuel
pour les semaines a venir.

Graphique de la semaine
USD / CHF

1.05

1.00

0.95

0.90 W

0.85

0.80
2014

2015 2016 2017 2018

Sources: Bloomberg, Investment Office Groupe Raiffeisen

oliver.hackel@raiffeisen.ch

RAIFFEISEN


mailto:oliver.hackel@raiffeisen.ch

Gros plan: coup de pouce de fin d'année pour le commerce de détail

Dix milliards de dollars de ventes en une heure — la «Journée des
célibataires» du géant chinois de I'Internet, Alibaba, a valu le
coup cette année encore. A la fin du «jour férié» traditionnelle-
ment célébré le 11 novembre, les revenus comptabilisés se mon-
taient méme a USD 30,7 mia, soit 27% de plus que |'an dernier.
Depuis des années, le commerce en ligne chinois fait des affaires
en or avec son argument de vente d'éloigner de la solitude les
nombreux célibataires de I'Empire du milieu. Cette journée des
célibataires trouve son origine dans les universités chinoises, ou
elle a été de plus en plus célébrée dans les années 1990. La date
(11.11.) a été choisie a I'époque car le chiffre 1 symbolise un
célibataire. Le «Singles Day» est devenu le jour présentant le
chiffre d'affaires le plus important pour les commercants en ligne
chinois. En Suisse, les détaillants ont dés lors, eux aussi, pris le
train en marche. Media Markt, Dosenbach ou Qualipet par
exemple ont annoncé des promotions spéciales.

Envie d'achat ininterrompue chez le consommateur US
Ventes au détail réelles aux USA, en mia USD
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La semaine prochaine, de nombreux rabais seront de nouveau
au rendez-vous, notamment avec le «Black Friday», et le «Cyber
Monday» qui suit, les prochaines dates clés pour consommateurs
acharnés. Ces événements, organisés par le commerce de détail,
se sont également implantés en Europe ces derniéres années,
mais proviennent a l'origine des USA. La-bas, le week-end des
achats aprés Thanksgiving annonce la derniére ligne droite de
I'année pour le commerce de détail: tel un thermometre du suc-
ces de la période de Noél qui s'annonce. Aux USA, la propension
des consommateurs a dépenser permet notamment d'examiner
I'état de santé du moteur qu'est I'économie américaine. En effet,
avec deux tiers environ, le consommateur d'outre-Atlantique
contribue de loin a la plus grande part de la performance éco-
nomique. A la veille des deux derniéres récessions aux USA, les

ventes au détail avaient déja depuis un certain temps stagné,
voire diminué. Celles-ci sont donc un bon avertisseur de tout ra-
lentissement économique imminent. Toute déception lors des
activités commerciales de cette fin d'année pourrait donc présa-
ger une fin prochaine de ce qui sera bientét la plus longue re-
prise économique de tous les temps. A ce jour, les consomma-
teurs américains ne font mine d'aucun signe de faiblesse
(d'achat). Ce n'est qu'en juillet que les ventes au détail ont battu
de nouveaux records. Depuis lors, le moral des consommateurs
est aussi bon qu'il I'a été en 2000 si I'on en croit les sondages.
La période de Noél sera donc également positive cette année, et
une récession n'est pas (encore) en vue, du moins selon cet indi-
cateur.

En Suisse, les piliers de la croissance économique sont beaucoup
plus équilibrés qu'aux USA: le commerce de détail reste un pilier
de I'économie. Les dépenses de consommation les deux pre-
miers trimestres de 2018 ont augmenté de 0,3% par rapport au
trimestre précédent, sur une base corrigée de I'inflation. Bien
que les consommateurs suisses ne soient pas nécessairement op-
timistes au point de battre des records, leur propension de con-
sommer reste enthousiaste. Selon une enquéte réalisée par Ernst
& Young, les Suisses prévoient pour les cadeaux de Noél cette
année un budget de CHF 310, soit CHF 18 de plus que I'an der-
nier. Au vu des indicateurs actuels, nous nous attendons aussi a
une bonne activité économique en Suisse. Mais plutét pour le
commerce en ligne et moins pour le commerce «sédentarisé»,
car la tendance a acheter des cadeaux en un clic de souris pro-
gresse.

Bon moral égal bon commerce a Noél
Indices du moral des consommateurs
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Actions Monnaies/Matiéres premiéres Intéréts
actuel. %, 5 jours %, YTD actuel. %, 5 jours %, YTD 3M 10YR bp, YTD
SMI 8925 -1.6 -4.9 EURCHF 1.142 0.2 -2.3 CHF -0.75 -0.02 13
S&P 500 2730 -2.7 2.1 USDCHF 1.006 0.1 33 usb 2.63 3.1 71
Euro Stoxx 50 3197 -1.0 -8.8 EURUSD 1.135 0.2 -5.4 EUR (DE) -0.32 0.37 -5
DAX 11393 -1.2 -11.8 Or 1217 0.6 -6.6 GBP 0.89 1.39 20
CAC 5048 -1.2 -5.0 Pétrole brut® 67.4 -3.9 0.8 JPY -0.11 0.10 6

Source: Bloomberg " Brent
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Mentions légales:

Ce document n'est pas une offre.

Les contenus de cette publication sont fournis a titre d'information exclusivement. lls 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 d'émission au sens des art. 652a ou 1156 CO. L'intégralité des condi-
tions 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). En raison de restrictions légales 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 I'aider a
prendre ses décisions en matiere d'investissement. Des investissements dans les placements décrits ici ne devraient étre effectués que suite & 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 particuliers dans le négoce de titres».

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 co(ts 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. |l
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 financiéere. Les «Directives visant a garantir I'indépendance de I'analyse financiere»
de I'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent donc pas a la présente publication.
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