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Les places financieres sont restées stables la semaine derniére avec les annonces favorables des
banques centrales, mais l'incertitude concernant I'évolution de I'économie américaine continue
de prédominer. Les marchés s’inquietent notamment du fait que la politique économique de

'administration Trump ne provoque une période de stagflation.

La Fed laisse ses taux inchangés.

Aux Etats-Unis, lors de son annonce de politique monétaire, la
Fed a confirmé son indépendance vis-a-vis du président américain
qui souhaite voir baisser les taux d’intérét. En effet, I'institution a,
comme attendu, laissé ses taux inchangés (dans une fourchette
comprise entre 4.25% et 4.50%), et estime que l'incertitude s’est
accrue deux mois apres le retour de Donald Trump. Elle s’attend
toujours a baisser ses taux directeurs deux fois cette année.

Au global, la communication de la Fed montre que ses responsables
sont moins confiants dans la santé de I'économie américaine.
D’ailleurs, ils ont dégradé leurs prévisions pour I'économie
américaine et anticipent désormais un rythme de croissance du
PIB nettement moins soutenu, 1.7% contre 2.1%, et une inflation un
peu plus élevée, 2.7% contre 2.5% auparavant. lls ont également
légérement relevé le niveau du taux de chdmage a 4.4% contre
4.3% auparavant.

Lenvironnement économique se dégrade et cela se retrouve
dans I'évolution des données macro-économiques publiées
dans la semaine. Ainsi, les indicateurs tels que la confiance des
consommateurs de I'Université du Michigan, qui est tombée a 57.9 —
son plus bas depuis novembre 2022 — et la hausse des anticipations
d’inflation a long terme, qui passent de 3.5% a 3.9%, traduisent une
certaine nervosité. D’autre part, les ventes au détail pour le mois
de février sont ressorties en-dessous des attentes, ce qui pourrait
peser sur la tendance de la premiére économie mondiale.

Finalement, la décision de la Fed de ne pas modifier son objectif
de taux, malgré des ajustements mineurs dans les prévisions de
croissance et d’inflation, laisse entrevoir une posture accommodante
pour soutenir la reprise, méme si le climat demeure fragile.

Lessentiel en bref

Ces annonces, combinées a plusieurs indicateurs macro-
économiques décevants, ont soutenu le marché obligataire. Les
rendements américains a 10 ans se sont détendus pour revenir vers
4.20%.

La BNS a baissé son taux directeur

En Suisse, a I'occasion de sa réunion de politigue monétaire, la
BNS a revu a la baisse ses prévisions de croissance pour I'année
en cours de 1.5% a 1.4%. Mais a toutefois maintenu sa prévision
d’inflation a 0.3% pour 2025 en écartant, a ce stade, tout scénario
de récession. Linstitution a procédé jeudi a la cinquieme baisse
de son taux directeur, le fixant a 0.25%. Elle se rapproche ainsi du
niveau zéro dans un contexte de ralentissement de l'inflation. Cette
décision est motivée par la faiblesse de la pression inflationniste
et des risques accrus de révision a la baisse de la croissance. La
BNS souhaite notamment éviter une ruée sur le franc, pergu comme
une valeur refuge, qui contribuerait a le renforcer face a I'euro et au
dollar et a impacter la compétitivité des sociétés suisses.

Sur la semaine, lindice S&P 500 progresse de +0.51%, le
Nasdaqg 100 +0.25% et le Stoxx Europe 600 +0.56%.

Swiss Market Index (SMI)

Le SMI n'arrive pas vraiment a franchir les 13’110 pts et
évolue latéralement depuis plusieurs jours. Le support est
situé a 12'930-50 pts et la résistance a 13’167 pts.
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