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« WARNING SIGN » A WALL STREET ?
Réduire le risque face a la montée des incertitudes

Aprés un mois de présidence, Donald Trump a vu sa cote de
popularité baisser & un niveau jamais atteint par un président
élu. Ce déclin est largement du & sa politique agressive et
assumée de sidération de ses adversaires politiques et
économiques par des décisions extrémes choquant méme une
partie des républicains. En un mois, il semble avoir créé un tel
chaos et une telle incertitude que désormais, les Etats-Unis
semblent déja faire face & une montée fulgurante des
incertitudes politiques et économiques. Prés d'un ftiers des
décrets signés sont contestés juridiqguement et sont déja parfois
stoppés par la cour supréme, qui les qualifient
d'anticonstitutionnels. Aux vues des déclarations de JD Vance,
soulignant que selon lui les décisions des juges ne devaient pas
empécher les actions du pouvoir exécutif, les risques
d'émergence d'une crise constitutionnelle augmentent si
I'exécutif n'obéit pas aux injonctions des juges. La journée de

Anticipated price (5-10years)

——UMich expected change in price during the next 5-10years

35

3.25

2.75
25

2.25

01.95 06.98 10.01 02.05 06.08 10.11 02.15 06.18 10.21 02.25

US Government 10 Year Yield

——US Govt 10 Year Yield

01.22 05.22 09.22 01.23 05.23 09.23 02.24 06.24 10.24 02.25

vendredi s'est aussi avérée particulierement incertaine sur le
plan économique avec un bond historique des attentes
inflationnistes a 5 ans a 3.5% au plus haut depuis 1995 en raison
des craintes suscitées par la hausse des droits de douane.
L'inquiétude se transmet aussi au secteur des services dont le
PMI surprend par une chute de 52.7 a 49.7, tandis que les vente
de logement plongent aussi (—4.9%) dans le sillage des ventes
de détails (-0.9%). La Fed en pause ne réagira pas aux signes
croissants de faiblesse et aux risques de récession qui se
concrétisent. La baisse des taux longs du Trésor de 4.8% A 4.4%
semble aussi confirmer le retour de ce risque. L'expirafion des
options sur indices actions vendredi a peut-étre exacerbé la
correction, mais aux vues de ces nouveaux signes inquiétants
nous suggérons d'adopter une stratégie plus prudente en
abaissant I'expositions aux actions au profit des placements a
revenus fixes. -
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