
En résumé :

Incapacité 
de Trump à 
remplir ses 
promesses

L’indice IFO 
atteint un 
record

Il n’y a pas de modification en 
ce moment, l’indice continue 
dans sa bande de fluctuation.
La résistance se situe à 9’150 
points et le support à court 
terme à 8’800 points.

Situation générale

Alors que les marchés financiers continuent d’en-
granger de bonnes performances, le bruit poli-
tique refait surface et assourdit lentement l’agen-
da des réformes, notamment à Washington DC.

Sur la colline du Capitole, le Congrès et le Sénat 
donnent encore et toujours du fil à retordre au 
président des Etats-Unis : d’abord en votant de 
nouvelles sanctions à l’égard de la Russie puis en 
rejetant la réforme de l’assurance maladie. S’ajou-
tant aux habituels dérapages diplomatiques, fuites 
d’information sensible et cacophonies en tout 
genre émanant de la Maison blanche, ces deux 
votes reflètent ensemble l’incapacité grandissante 
de Donald Trump à gouverner et faire passer les 
réformes politiques promises.

Par conséquent, les doutes s’accroissent et 
l’enthousiasme des acteurs économiques s’ame-
nuise. Face au désordre régnant dans les rangs 
des Républicains, certains analystes craignent 
maintenant que la stratégie de la Réserve fédérale 
américaine – visant à la réduction de la taille de 
son bilan – soit menacée si le Congrès ne parvient 
pas à s’attaquer efficacement à la question du 
plafond de la dette publique. D’après le pire des 
scénarios, cela pourrait conduire à une paralysie 
du gouvernement et au gel de certaines activités 
de service public, pouvant ainsi mener à d’impor-
tantes turbulences financières. Toutefois, il faut 
garder à l’esprit que les parlementaires trouvent 
généralement un compromis de dernière minute. 
Le risque reste donc limité pour le moment.

En Europe, à la lumière de dernières publications, 
on serait presque tenté de dire que le bruit poli-
tique cède sa place à un calme apaisant, en par-
ticulier en Allemagne. D’après l’institut IFO basé 
à Munich, l’économie allemande ne s’est jamais 
aussi bien comportée. En effet, le climat des af-
faires, basé sur un sondage auprès de quelque 
7’000 entreprises, enregistre un nouveau record. 
Durant ce mois, l’indice est passé à 116.0, par 
rapport à 115.2 en juin. Ce sentiment d’euphorie 
sur l’Europe pousse l’euro à la hausse. Ce dernier 
a atteint le plus haut observé contre franc suisse 
depuis janvier 2015.

Finalement, la Banque d’Angleterre tiendra une 
importante réunion ce jeudi pour décider de sa 
politique de taux ainsi que de son programme 
d’achat d’actifs. Dans le contexte actuel, la « vieille 
dame de Threadneedle Street » gardera vraisem-
blablement le ton de sa politique inchangé, du fait 
des signes de ralentissement de l’économie bri-
tannique et de la récente diminution de l’inflation.

DÉSORDRE CONSTANT À WASHINGTON

L’essentiel en bref

(valeurs du vendredi précédant la publication)

USD/CHF EUR/CHF SMI EURO 
STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI

MSCI 
EMERGING 
MARKETS

Dernier  0.97  1.14  9'019.31  3'467.73 12'162.70  5'131.39  7'368.37  2'472.10  6'374.68  19'959.84  1'062.97 

Tendance 3 1 3 3 2 3 3 3 1 3 1

%YTD -5.03% 6.19% 9.73% 5.39% 5.94% 5.53% 3.16% 10.42% 18.42% 4.42% 23.28%
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Plus haut  01/06/07  9'531.46
Plus bas   09/03/09  4'307.67
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Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées auprès de sources considérées comme fiables et à jour, sans garantie d’exactitude 
ou d’exhaustivité. Les marchés et produits financiers sont par nature sujets à 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 à l’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 sou-
mise à la surveillance et à la réglementation de l’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 à des investisseurs 
résidents ou domiciliés hors de Suisse, peuvent être soumis à des restrictions ou à d’éventuelles interdictions en vertu de lois étrangères. Il incombe au lecteur 
de se renseigner quant à son statut à cet égard et de respecter les lois et règlements qui le concernent. Nous vous conseillons de consulter des conseillers 
professionnels qualifiés notamment en matière juridique, financière et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu de la présente publication.
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TITRES SOUS LA LOUPE

Alphabet 
(ISIN : US02079K3059, prix : USD 958.33)

Après dix trimestres de croissance continue, 
la société a fait état d’un bénéfice trimestriel 
en baisse. Le bénéfice a chuté de 27% en 
raison d’une charge liée à l’amende record 
d’USD 2.4 mrds infligée fin juin par la Com-
mission européenne pour avoir abusé de sa 
position dominante avec son comparateur de 
prix Google Shopping.

Au final, les résultats n’en demeurent pas 
moins exceptionnels. Le chiffre d’affaires a 
augmenté de plus de 20% à USD 26 mrds, dé-
passant les attentes. YouTube et ses 1.5 mrds 
d’utilisateurs continue de grandement contri-
buer à la hausse du chiffre d’affaires.

L’entreprise bénéficie de la croissance conti-
nue de ses revenus publicitaires, qui ont aug-
menté de 18%, portés par une hausse de 
52% du nombre de clics sur les publicités de 
son moteur de recherche.

Le chiffre d’affaires de la filiale Google Other, 
qui regroupe entre autres le smartphone Pixel, 
l’application Play Store et le cloud, a progres-
sé de plus de 40% à USD 3.09 mrds.

Garder, objectif : USD 1’100.-

Logitech 
(ISIN : CH0025751329, prix : CHF 35.15)

La société a publié des résultats trimestriels 
qui ont fortement dépassé les attentes, pour 
ce qui constitue normalement son trimestre le 
plus faible de l’année. 

Le chiffre d’affaires affiche une progression 
de 10.4% par rapport à l’année passée à 
USD 530 mios. La direction a profité pour re-
hausser ses prévisions de croissance sur l’an-
née. Initialement prévue entre 5% et 10%, la 
fourchette est désormais fixée à 10% - 12%.

L’entreprise démontre une vraie capacité 
à améliorer sa rentabilité malgré tous ses 
investissements. Dans ce contexte, il est 
remarquable d’afficher une croissance à 
deux chiffres dans toutes les régions pour le 
deuxième trimestre consécutif. Concernant les 
segments de produits, la meilleure progression 
sur le trimestre provient des accessoires pour 
smartphones et tablettes. Les claviers et 
souris restent la principale source de revenu.

La performance du titre est excellente (+37% 
cette année, +84% sur un an) mais sa valori-
sation reste malgré tout attractive au vu des 
révisions de croissance à la hausse.

Achat, objectif : CHF 40.-
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