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Enrésumé:

Regain de
volatilité

Pression ala
vente suite aux
stress tests

BOURSIER

ENTRE ESPOIR DE REPRISE ECONOMIQUE
ET AUGMENTATION DES CONTAGIONS...

Situation générale

En fin de semaine, un regain de volatilité a été obser-
Ve sur les marchés boursiers, qui se sont inscrits en
nette baisse. Les investisseurs ont fait les comptes
avec les effets des prévisions macroéconomiques
alarmistes du FMI publiées le 24 juin, de I'envol des
cas de Coronavirus-19 dans le Sud des Etats-Unis
et en Chine ainsi que de I'augmentation, supérieure
aux attentes, des demandes d’indemnités de cho-
mage.

de dividendes pour les grandes banques jusqu’en
septembre. Cependant une nouvelle positive est ve-
nue des autorités de régulation américaines qui sont
sur le point d’assouplir la loi Volcker. Les banques,
en particulier, pourraient plus facilement investir dans
le capital-risque et les réserves de liquidités pour les
opérations sur produits dérivés seraient moindres.

Sur le front de la pandémie, le traitement de cette
affection s’améliore, avec une réduction du pour-
centage d’hospitalisations et de fatalités. La reprise
de l'activité semble toutefois hésitante, avec les

aux USA Selon les gros titres du week-end, le Covid-19 aurait  craintes de nouvelles fermetures si on venait a étre
désormais touché plus de 10 millions de personnes  dépassés par I'augmentation des cas. Il est cepen-
dans le monde et fait environ 500’000 victimes. Les  dant peu probable que de nombreux secteurs
espoirs de reprise conjoncturelle rapide ont ainsi été  soient a nouveau stoppés, vu les dégats qui en
mis a mal et la correction des actions s’explique  ont résulté pour I'’économie mondiale. La reprise va
aussi par le fait que la hausse des cours depuis fin  certes étre lente, mais le maintien du soutien bud-
mars avait laissé plusieurs intervenants perplexes.  gétaire, avec les plans de relance et monétaire des
Beaucoup sont restés prudents et sous-pondérés,  banques centrales, constitue un appui important. A
alors que les alternatives de placement manquent — cet égard, les investisseurs peuvent trouver refuge
(avec un rendement du dividende généralement dans les bonnes paroles de la BCE qui a défini son
plus élevé que les taux obligataires). Ceci rassure  programme de « Quantitative Easing » proportionné
sur les perspectives. par rapport a la situation et avec des garanties suf-
fisantes.
Selon le FMI, il s’agit d’une crise économique sans ~ 1s®
précédent. Le recul du PIB mondial atteindrait -4.9% 11w Swiss Market Index
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ment 5.4% en 2021. La France serait I'un des pays
les plus touchés, avec une contraction de 12.5%. v l
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Le quatrieme trimestre fiscal, au 31 mai 2020,
a été assez mauvais pour Nike. Le chiffre
d’affaires est ressorti a USD 6.3 mrds contre
USD 10.1 mrds il y a un an, soit en chute de
38%. La baisse des revenus est imputable
aux fermetures de 90% des magasins sur une
période de huit semaines, du fait de la pandé-
mie de Covid-19. En Europe et aux Etats-Unis,
le repli des ventes a été de 46%, tandis qu’en
Chine, ou 100% des magasins sont ouverts, il
a été de seulement de 3%.

Le profit, qui s’élevait a USD 1.2 mrds au Q4
’an dernier, s’est transformé en perte nette
de USD 790 millions, soit 52 cents par action.
C’est la premiere perte depuis 2009. La marge
d’exploitation s’est fortement contractée a
37.3%, du fait de 'augmentation des codts liés
au gonflement des stocks et aux annulations
de livraisons vers le réseau de distributeurs
(réduction de 50% des ventes de gros).
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Cette situation doit toutefois étre vue comme
exceptionnelle. Ce mauvais quatrieme tri-
mestre devrait avoir peu d’importance dans
I'esprit de I'investisseur. L’élément réconfortant
est que les ventes en ligne, pour lesquelles la
marge est élevée, étaient en hausse de 75%
sur le trimestre, pour représenter pres de 1/3
du chiffre d’affaires. Nike réalise des inves-
tissements pour pousser encore la part des
ventes directes au consommateur. Des efforts
de coupes des co(its, avec notamment une ré-
duction des effectifs, sont également en cours.

Faut-il courir aprés le titre Nike ? A plus de 30
fois les bénéfices attendus, le cours boursier
est sans doute évalué pour la perfection. Mais
I'entreprise a une position de marché domi-
nante avec de bonnes perspectives de crois-
sance de la demande pour I'habillement et les
chaussures de sport, la force de la franchise
Jordan et I'innovation produits.

Contact :

Banque Bonhdte & Cie SA
2, quai Ostervald
2001 Neuchatel / Suisse

T.+41 3272210 00

contact@bonhote.ch

www.bonhote.ch
facebook.com/
banquebonhote

m linkedin.com/company/
banque-bonh-te-&-cie-sa

, twitter.com/
alexnvincent

instagram.com/
banquebonhote

youtube.com/
banquebonhote1815

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.




