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QUO VADIS ?

Situation générale

Les principaux indices boursiers se sont inscrits en
hausse sur la semaine écoulée, avec les valeurs cy-
cliques affichant une surperformance. Les cours du pé-
trole sont aussi nettement remontés, I'excédent d’offre
ne semblant plus aussi élevé que prévu. Cette poursuite

aux Etats-Unis se sont situées a 2.44 millions, portant le
taux de chémage assuré a 17.2%. La Réserve fédérale
américaine qui a dans sa mission de soutenir I'emploi, ne
peut le faire directement mais elle passe via les marchés
en abaissant les taux d’intérét et achetant des titres. En
douze semaines, I'expansion du bilan de la Fed est pra-
tiquement équivalente a celle de 2008-2012. Cette poli-

Hong Kong du rebond amorcé fin mars trouve ses explications dans  tique monétaire extréme conduit a gonfler artificiellement
le ralentissement du rythme de nouvelles infections au  le capital et encourager I'endettement. Les émissions
Covid-19 dans les pays développés, I'espoir d’'un vac-  d’obligations Investment Grade depuis mars ont prati-
Les indices cin proche, le regain d'activité mais surtout dans I'abon-  quement doublé, & plus de 1 trilion de USD, par rapport
PMI sont dance de liquidité fournie par les banques centrales. ala méme période de 2019. La question est de savoir si
remontés plus ce rebond est soutenable avec le risque d’une seconde
que prévu Les tensions commerciales et politiques sont de retour  vague et d’un comportement de dépense plus frileux de
avec une rhétorique protectionniste ravivée, notamment  la part des consommateurs.
entre les Etats-Unis et la Chine et Le Royaume-Uni et la
zone euro. Un effet est 'affaiblissement du yuan, au plus  La Chine a abandonné son objectif de croissance du PIB
bas depuis 2009 a 7.14 contre USD, et du GBP sur le  pour 2020 car il reste une grande incertitude sur I'évo-
marché des changes. La proposition de loi sur la sécu-  Iution de la pandémie Covid-19 et sur la croissance du
rité a Hong Kong, annoncée jeudi dernier par la Chine,  commerce mondial. Afin de stimuler I'économie, le déficit
renforcerait les mécanismes d’application en matiere de  budgétaire en termes de PIB devrait passer cette année
protection de la sécurité nationale. Ce qui a perturbé les  a 3.6% contre 2.8% en 2019. Pékin a réitéré vouloir
marchés boursiers, suscitant des craintes sur le statut  s’engager a appliquer la phase 1 de I'accord commercial
de Hong Kong comme centre financier mondial. Wash-  signé avec les Etats-Unis.
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(valeurs du vendredi précédant la publication)
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Alibaba (ISIN : US01609W1027, prix : USD 199.70)
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Alibaba a dévoilé des bénéfices trimestriels et un
chiffre d’affaires plus solides que prévu, mais reste
mal mené par une consommation qui demeure
faible et les nouvelles tensions entre Pékin et

Washington.

Sur le 4e trimestre de son exercice décalé, le
groupe a vu son bénéfice net s’effondré de 88%
a USD 447 millions par la paralysie des réseaux
logistiques en février, impactant directement son
segment le plus rentable. Le géant du e-com-
merce a soutenu les vendeurs de sa plateforme
Tmall avec des facilités de paiements et de finan-
cement, ce qui a d’autant plus compressé ses
marges. Le chiffre d’affaires a quant a lui progressé
de 22%, sa plus faible progression mais au-des-
sus des attentes, soutenue par I'e-commerce
(+19%) et le cloud computing (+58%), soit une
hausse de 35% sur I'exercice entier 2019-2020.
Le bénéfice par action est ressorti a 9.20 yuans
(contre 6.05 estimé).

Bien que la pandémie ait affecté les activités com-
merciales nationales du groupe, le mois de mars
a connu une reprise réguliere, permettant ainsi
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d’atteindre leur objectif de revenu de 500 mrds de
yuans. Le volume brut de marchandises a dépas-
sé le milliard d’'USD sur ces douze derniers mois,
soit trois fois plus que son concurrent américain
Amazon. En effet, Alibaba profite du changement
radical du mode de consommation des chinois en-
gendré par la pandémie qui a rendu le commerce
en ligne indispensable, et de sa place de leader. La
directrice financiére vise un chiffre d’affaires supé-
rieur, a 650 mrds de yuans sur le prochain exercice
(commencé en avril) et compte utiliser les 50 mrds
de cash pour développer les activités du groupe et
la technologie afin de faire face a une concurrence
de plus en plus accrue dans les achats en ligne
avec I'émergence d’acteurs plus petits tels que

JD.com et Pinduoduo Inc.

Le titre a corrigé de 5.8% apres I'annonce des
résultats et des menaces de délisting sur la bourse
de New York. Malgré les perspectives moroses de
consommation, le groupe se veut confiant notam-
ment grace a la reprise des volumes de transac-
tions sur avril et mai et au développement de ses
activités, tablant tout de méme sur une croissance
de 27.5% pour 2021.
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Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées aupres de sources considérées comme fiables et a jour, sans garantie d’exactitude
ou d’exhaustivité. Les marchés et produits financiers sont par nature sujets a des risques de pertes importants qui peuvent s’avérer incompatibles avec la
tolérance au risque du lecteur. Les performances passées reflétées cas échéant dans ce document ne sont pas des indicateurs de résultats pour le futur.
Ce document ne constitue pas un conseil ou une offre d’achat ou de vente de titres ou de quelque produit financier que ce soit a I'intention du lecteur et
n’engage ainsi en aucun cas la responsabilité de la Bangue. La Bangue se réserve le cas échéant le droit de s’écarter des avis exprimés dans ce document,
notamment dans le cadre de la gestion des mandats de ses clients et de la gestion de certains placements collectifs. La Banque est une banque suisse sou-
mise a la surveillance et a la réglementation de I'’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA). Elle n’est ni au bénéfice d’une autorisation,
ni surveillée par un régulateur étranger. Par conséquent, la diffusion de ce document hors de Suisse, comme la vente de certains produits a des investisseurs
résidents ou domiciliés hors de Suisse, peuvent étre soumis & des restrictions ou a d’éventuelles interdictions en vertu de lois étrangeres. Il incombe au lecteur
de se renseigner quant a son statut a cet égard et de respecter les lois et réglements qui le concernent. Nous vous conseillons de consulter des conseillers
professionnels qualifiés notamment en matiere juridique, financiére et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.




