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Le mouvement de desinflation:se pourflult

Les bonnes publications de résultats d’entreprises et la résilience
de I'’économie américaine ont soutenu la tendance haussiére

des marchés actions. Le potentiel des applications basées sur
I'Intelligence Artificielle a notamment entretenu la hausse des
valeurs technologiques.

Aux Etats-Unis, I'indice d'inflation des prix PCE s’est établi a
+2.4% en rythme annuel en janvier, un taux en baisse de 0.2
point par rapport a celui de décembre 2023, en ligne avec les

prévisions. Hors produits alimentaires et énergie, I'indice est passé

de +2.9% a +2.8% sur 1 an.

Les anticipations de baisse des taux ont été logiquement revues a
la baisse en ce début d’année. Le consensus s’attend désormais
a une baisse cumulée de 75 points de base, loin des 150 points
de base anticipés en fin d’année derniére. La premiére baisse de
taux de la Fed devrait probablement intervenir en juin. En effet,
I’économie américaine a plutdt bien résisté aux hausses de taux
successives visant a lutter contre l'inflation et le scénario d’un
atterrissage en douceur de I'activité se matérialise au détriment
d’un scénario de récession.

Le tassement de I'activité de commandes de biens durables s’est
poursuivi, en repli de 6.1% pour le mois de janvier aprés un repli
séquentiel de 0.3% en décembre 2023. Cependant, hors secteur
des transports, la baisse n’est que de 0.3%. Les dépenses de
consommation des ménages ont augmenté de 0.2% durant le
mois de janvier, alors que les revenus ont cru de 1%.

Enfin, il est a noter que I'indice de confiance du consommateur
s’est dégradé a 106.7 en février contre une prévision de 115.

Le ralentissement de l'inflation et le rebond des revenus réels
a venir constituent des éléments favorables a une reprise de la
consommation des ménages dans les prochains trimestres.

En Europe, la BCE a pris le parti de ne pas se précipiter dans sa
politique monétaire afin de juguler 'inflation importée. La prise de
parole de la présidente de la BCE est attendue cette semaine et
devrait a nouveau confirmer cette approche malgré la poursuite de
la dégradation des indicateurs économiques. Ainsi, le sentiment
économique de la zone s’est encore dégradé en février. Lindice
mensuel du sentiment économique a ralenti a 95.4 aprés 96.1.

Les anticipations de baisse des taux de la Fed revues a la
baisse.

Le sentiment économique européen sest encore degrade.

Les rendements obligataires se sont détendus, rassurés par le

Le marché du travail t¢émoigne de la robustesse de I'’économie
américaine. Ainsi, 215’000 nouvelles inscriptions aux allocations
chémage aux Etats-Unis la semaine du 19 février, un chiffre en
légére hausse de 13’000 par rapport a la semaine précédente.

L’essentiel en bref

fléchissement de l'inflation américaine. Le taux 10 ans US est
repassé sous les 4.20% et le 10 ans allemand a reculé vers 2.40%.

Dans ce contexte, le S&P 500 termine la semaine en hausse de
0.95%, le Nasdaq de 1.74%, alors que le Stoxx Europe 600 affiche
une légére hausse de 0.07%.
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%YTD 4.95% 3.07% 3.20% 8.26% 5.87% 518% -0.66% 7.70% 8.42% 19.26% 0.09%
(valeurs du vendredi précédant la publication)
Auteurs et contact
Julien Stahli Pierre-Francois Donzé Karine Patron David Zahnd Bertrand Lemattre Pascal Maire

Directeur des investissements (CIO) Licencié HEC MScF Université de Neuchatel

MBF Boston University

MSCcAPEC Université de Neuchatel MScF Sciences Po Paris MScF Université de Neuchatel

Banque Bonhote & Cie SA - 2, quai Ostervald, 2001 Neuchatel / Suisse - T. +41 32 722 10 00 / contact@bonhote.ch

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 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 Bonhote & Cie SA — Neuchatel, Berne, Bienne, Genéeve, Lausanne, Soleure, Zurich bonhote.ch



