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A quelques jours du 9 juillet, date limite imposée par les Etats-Unis pour conclure de nouveaux
accords commerciaux, I'inquiétude monte sur les marchés mondiaux.

Un budget américain explosif

’administration Trump, dans sa volonté de réformer profondément
les relations commerciales, menace d’imposer de nouveaux droits
de douane punitifs pouvant atteindre jusqu’a 60% selon les pays.
Pour linstant, seuls deux accords ont été finalisés, laissant planer
le risque d’un relevement généralisé des tarifs douaniers a partir du
1er aoQt.

Le niveau moyen des droits de douane ameéricains devrait ainsi
passer de 2.5% a environ 15%, un choc susceptible de peser a moyen
terme sur la croissance, l'inflation et les marges des entreprises.
Pourtant, les marchés actions restent fermes, portés par la résilience
des bénéfices attendus, en particulier dans la tech. Les analystes
prévoient une hausse d’environ 7% des bénéfices par action en 2025,
signal d’un optimisme relatif sur la capacité des grandes entreprises
a absorber ce choc.

Sur le plan intérieur, Donald Trump a obtenu une victoire clé avec
I"adoption de sa loi budgétaire de 3'400 milliards de dollars. Ce «One
Big Beautiful Bill Act», validé de justesse par le Congres, prévoit des
baisses d'imp0éts, la suppression de la taxation des pourboires et
des investissements massifs dans la défense. En contrepartie, de
séveres coupes sont prévues dans les programmes sociaux tels que
Medicaid et I'aide alimentaire, ainsi que dans les incitations fiscales
aux énergies vertes héritées de I'ere Biden.

Le Bureau du budget du Congres estime que ce plan creusera la
dette de plus de 3’000 milliards d’ici 2034. Pourtant, la solidité de
I’économie américaine confére a 'administration une certaine marge
de manceuvre. Le marché de I'emploi reste robuste : en juin, le taux
de chdmage est revenu a 4.1%, avec 147’000 créations de postes,
principalement dans le secteur public. Cette résilience justifie pour
l'instant la prudence de la Fed sur une éventuelle baisse de taux.

Lessentiel en bref

Inflation contenue en Europe

En zone euro, les signes d’une reprise progressive apparaissent. Le
PMI manufacturier a cessé de chuter, atteignant méme 49.5 en juin
— son plus haut niveau depuis ao(t 2022. Le PMI des services est,
lui aussi, ressorti meilleur qu’attendu a 50.5. Linflation de la zone
au mois de juin s’est affichée a 2% en rythme annualisé, la mesure
sous-jacente, sans les éléments volatils, est restée stable a 2.3%,
renforgant les attentes d’'une pause monétaire de la BCE dés juillet.

En Suisse, linflation reste modérée, 0.1% sur un an, mais les
loyers continuent de peser sur I'indice des prix, reflet d’'une tension
permanente du logement.

En Chine, la situation reste fragile malgré le rebond de lactivité
manufacturiere tel que présenté par I'indice Caixin. La croissance est
freinée par la faiblesse des exportations et I'épuisement des soutiens
budgétaires, malgré une tréve dans la guerre commerciale.

Dans ce contexte, les indices ont évolué de maniére contrastée. Le
S&P500 a gagné 2.25%, le Nasdaq 2.15%, alors que le Stoxx Europe
600 et le SMI ont terminé en baisse de 0.46% et 0.07%.

Swiss Market Index (SMI)

Les indicateurs de tendance sont au point mort, il est donc
difficile de définir une tendance cette semaine. En cas de
choc, le SMI pourrait tester les 11'750 pts. Les résistances
sont a 12’140 pts et 12’225 pts.
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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 étrangéres. 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 matiére juridique, financiére et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.

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



