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La’

resserrement monetaire approche ?

Situation generale

La forte détente de la prime de risque a porté les marchés
financiers la semaine derniére a la suite de la publication
de chiffres d’inflation moins importants que prévu, laissant
ainsi penser que la fin du resserrement monétaire mené
par la Fed approche. Les valeurs de croissance et les
valeurs fortement endettées ont été recherchées alors que
les valeurs défensives ont consolidé.

Lespoir d’une remontée moins forte des taux d’intérét a
donc favorisé la baisse des rendements obligataires. Ainsi,
le taux 10 ans US est repassé sous la barre des 4% pour
revenir autour de 3.80%. Le 10 ans allemand est quant a
lui revenu vers le niveau de 2%.

Chiffres d’inflation moins importants que préevu.

Aux Etats-Unis, les élections de mi-mandat n’ont
pas confirmé le retour des républicains, car si ceux-
ci devraient obtenir la majorité a la chambre des
représentants, le Sénat lui revient aux démocrates.

Sur le plan macro-économique, I'indice des prix a la
consommation (CPI) américain a ralenti & 0.4% en
octobre. Sur un an, il ressort a +7.7% alors que 'on
attendait 7.9%, aprés un gain de +8.2% en septembre.
Hors I'alimentation et le pétrole, I'indice ralenti a 6.3%
contre 6.5%. Les salaires horaires ont également
enregistré une baisse de -2.8% en octobre aprés une
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baisse de -3% le mois précédent.

Concernant le marché de I’emploi, les chiffres ont
également montré un Iéger ralentissement puisque les
demandes d’allocation chémage sont ressorties plus
importantes que prévu a 225’000 contre une prévision de
220’000.

Dans ce contexte, I'indice du S&P 500 a fini la semaine
sur une solide progression de +5.90% tandis que I'indice
technologique du Nasdagq, plus sensible aux anticipations
de taux, prend quant a lui +8.10%.

En Europe, la production industrielle allemande a
progressé de +0.6% en septembre par rapport au mois
d’aodt, alors que I'on attendait une hausse de +0.2%.
Toutefois, la production dans les activités a forte intensité
énergétique a reculé de 0.9%. Linflation a semblé
marquer le pas en octobre alors que I'indice des prix a

la consommation est ressorti comme attendu a 11.60%
aprés plusieurs mois de hausse continue.

En Chine, le gouvernement a annoncé un assouplissement
des mesures de restrictions pour les voyageurs ce qui a
entrainé un fort rebond des indices boursiers et soutenu la
dynamique positive.
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Assouplissement des mesures de restrictions pour
les voyageurs en Chine.

€t de 50 jours était un in

d’un possible mouvemen haussier.
utefois, le SMI pourrait consolider
'$107950 pts avant de définitivement
franchir sa résistance.
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L’essentiel en bref

MSCI
USD/CHF EUR/CHF SMI STE(;JXRXOSO DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
Markets
Dernier 0.94 0.97 11'127.15 3'868.50 14'224.86 6'594.62 7'318.04 3'992.93 11'323.33 28'263.57 935.73
Tendance 4 4 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4 4+ 4+
%YTD 3.19% -6.03% -13.58% -10.00% -10.45% -7.81% -0.90% -16.22% -27.62% -1.83% -24.05%
(valeurs du vendredi précédant la publication)
L a Chine Evolution de I'Indice de prix a la production chinois
15
Le pays reste strict dans sa lutte contre le Covid. Assailli par des rumeurs 10

d’assouplissements, le président Xi Jinping a réaffirmé son soutien a la politique
« Zéro Covid ». L’évolution de I'’épidémie dans la République populaire ne plaidait
pas en faveur d’une levée des restrictions, selon les derniers chiffres officiels. 0

Cependant, les statistiques économiques montrent une Chine qui s’affaiblie et 5
devraient amener a un assouplissement de ces mesures sanitaires. Le pays
semble d’ailleurs préparer sa réouverture, car ses importations de brut ont

augmenté de plus de 2.5 millions de barils par jour ces derniéres semaines.
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Les prix a la production ont glissé en déflation pour la premiére fois en prés de deux ans, se repliant de 1.3% par rapport a
octobre 2021. Les perturbations dues a la pandémie ayant freiné la demande et certains prix des produits de base ayant chuté.
La progression des prix a la consommation a quant a elle ralenti a 2.1% en rythme annuel, aprés un gain de 2.8% en septembre.

Une réouverture de la deuxieme économie mondiale devrait apporter un soutien aux marchés, surtout aux secteurs des
semiconducteurs, du luxe et de la consommation discrétionnaire. C’est effectivement ce qu’il s’est passé vendredi dernier
quand Pékin a annoncé assouplir ses régles en matiére de quarantaine pour les voyageurs et les cas contacts. Lannonce

a ravi les marchés chinois et les valeurs de luxes européennes vendredi. A I'ouverture, Kering et Hermés prenaient 3.5% et
6.5% respectivement, avant de perdre un peu de hauteur. Un fort rebond pour des valeurs qui avaient déja profité la vieille des
bonnes nouvelles du c6té de l'inflation américaine. Le gouvernement chinois a également élaboré un plan pour soutenir les
promoteurs immobiliers face a un resserrement imminent de la dette et venir ainsi aider un marché immobilier en détresse.

La moindre bonne nouvelle est un prétexte de rebond pour les marchés, la réouverture de la république de Chine sera
probablement un long processus, néanmoins des pas importants ont été faits dernierement et vont soutenir fermement les
valeurs exposées a la région.
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Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées auprés 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 Banque. La Banque 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 soumise 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

a des restrictions ou & d’éventuelles interdictions en vertu de lois étrangéres. Il incombe au lecteur de se renseigner quant a son statut a cet égard et de respecter les lois et reglements qui le concernent. Nous vous
conseillons de consulter des conseillers professionnels qualifiés notamment en matiére juridique, financiére et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.
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