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Les marchés financiers ont oscillé entre regain d’optimisme et incertitudes structurelles persistantes.

Premiéres négociations

Si certains signes d’apaisement sur le front commercial ont permis
un rebond des indices boursiers en fin de semaine, les tensions
géopolitiques, des choix monétaires prudents des banques centrales
et la volatilité des indicateurs macroéconomiques rappellent la
fragilité de la dynamique en cours.

Les tensions commerciales initiées par I'administration Trump
demeurent le principal catalyseur des mouvements de marché. La
semaine a débuté sous le signe de la crispation, avec I'annonce
de nouveaux droits de douane américains sur les films étrangers
et les médicaments. Toutefois, deux évolutions majeures ont
redonné espoir aux investisseurs. D’abord, la signature d’'un accord
commercial pragmatique entre les Etats-Unis et le Royaume-Uni a été
saluée comme un geste d’ouverture. Ensuite, la rencontre bilatérale
entre représentants américains et chinois en Suisse a débouché sur
une réduction temporaire des droits de douane. Passant de 145% a
30% pour les Etats-Unis et de 125% a 10% pour la Chine, les tarifs
douaniers ne sont toutefois pas encore réglés et les détails de cette
premiere phase de négociations seront scrutés. Au-dela de I'impact
immédiat, ces compromis sont interprétés comme une volonté de
'administration Trump a démontrer sa capacité a conclure des
accords bilatéraux malgré la rhétorique agressive de ces derniers
mois, mais ne signifient pas encore un véritable tournant libéral.

Sur le plan macroéconomique, I'économie américaine affiche
une certaine résilience, mais les tensions s'accumulent. Le déficit
commercial de mars a atteint un record de USD 140.5 mrds,
conséquence directe de la stratégie tarifaire. Face a cette situation,
la Fed a choisi de maintenir ses taux inchangés dans la fourchette
4.25-4.50%, optant pour une posture attentiste. Le maintien de la
croissance et la solidité du marché de I'emploi restent des points
d’ancrage, mais l'inflation encore élevée incite la Fed a la prudence.

En Europe, I'Allemagne a surpris positivement avec une hausse de
3% de sa production manufacturiere en mars. Les exportations ont
également progressé, suggérant une anticipation des entreprises

Lessentiel en bref

face a un contexte commercial plus restrictif. Cependant, les tensions
politiques internes — illustrées par la difficile nomination de Friedrich
Merz comme chancelier — soulignent la fragilité de la coalition au
pouvoir et pourraient freiner les réformes.

La banque centrale chinoise baisse ses
taux

Confrontée a un ralentissement de sa demande intérieure et a
la pression tarifaire américaine, la Chine a déployé des mesures
d’assouplissement monétaire. La Banque populaire de Chine a
abaissé son taux directeur et le taux de réserve obligatoire pour
stimuler le crédit. Ces mesures ont coincidé avec un bond de 8.1%
des exportations en avril, preuve d’ajustements logistiques des
entreprises chinoises face aux obstacles tarifaires.

Les marchés actions ont profité de ces signaux d’apaisement pour
rebondir en fin de semaine, notamment dans le secteur technologique,
soutenu par des spéculations autour d’un allegement des restrictions
liées au Chip-Act. Toutefois, ce mouvement haussier pourrait n’étre
qu’un sursaut technique. Les marges des entreprises restent sous
pression et I'incertitude politique américaine limite la visibilité pour
les mois a venir.

Dans ce contexte les indices du S&P500 et du Nasdag ont terminé
la semaine en baisse de 0.47% et 0.2% respectivement. Le Stoxx
Europe 600 a pris 0.29% et le SMI a perdu 1.36%.

Swiss Market Index (SMI)

Si le momentum est redevenu positif, il se situe néanmoins
sur des niveaux neutres. Lindice pourrait retester 11'950 pts
avant de rebondir direction 12’350 pts qui est une résistance
intermédiaire.

EURO MSCI
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(valeurs du vendredi précédant la publication)

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 & des restrictions ou a d'éventuelles interdictions en
vertu de lois étrangeéres. 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.

Banque Bonhdte & Cie SA — Neuchatel, Berne, Bienne, Geneve, Lausanne, Soleure, Zurich — T. 032 722 10 00 bonhote.ch



